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大淵：株式会社WACUL代表取締役社長の大淵でございます。それでは、ただいまより一昨日開
示いたしました2025年2月期第2四半期の決算についてご説明いたします。

サマリー

大淵：まずは、決算のサマリーになります。

第2四半期は売上高 4億6100万円、EBITDA 4000万円、また重要KPIと位置付けている理論
LTV 558万円で着地しております。

まず一番左に記載ございます売上高ですが、前年同四半期比＋9.0%の成長となりました。人材
マッチング事業が引き続き拡大を続けており、全社でも第2四半期として過去最高を達成しており
ます。また、継続契約型の売上であるリカーリング型売上についても過去最高を更新しておりま

す。

中央記載のEBITDAに関しては、前年同四半期比で27.2%減、営業利益も68.3%減となっており
ます。上期については、昨年度から継続している研究開発や、事業拡大に向けた人員拡充が離

職率の低下もあって前倒しで進んでいることなどの影響を受け、前年同四半期比で減少しており

ます。下期は、採用・販促費等を含めた投資全般を注力領域に限定し、EBITDAのプラス成長を
加速させていきます。

また、重要KPIである理論LTVは約558万円と前年同月比で+ 2.5%成長しております。引き続き、
1社ごとの継続契約型の売上にあたる1社あたりのリカーリング売上高は高水準を維持しており
ます。



前期まで及び当期の売上高内訳

大淵：こちらは、四半期別で見たリカーリング売上・プロジェクト売上の実績比較です。

四半期ごとの売上高は、前年同四半期比＋9.0%の成長を達成し、第2四半期としては過去最高
となっております。四半期ごとの進捗率としてはスロースタートと見えるかと思いますが、年々成

長を続けていることから、上期は低く見えがちである点をご理解いただければと思います。

大淵：次に、四半期別で見たEBITDAの実績比較です。

EBITDAにつきましては、売上面では主にプロダクトミックスの変化、特にDXコンサルティングの
戦略系大型案件の納品タイミングが季節性もあり第2四半期に少なかったこと、そしてコスト面で
は人員拡充や広告宣伝費の投資等を行っており、23/2期に近いイメージで進捗しております。下
期はコストコントロールをしながら、期初計画達成に向けて動いております。



5ページから19ページの会社概要等については割愛させていただき、このままKPIについてのご
説明に移れればと存じます。

大淵：当社が開示している各種KPIは、それぞれご覧のような状況となっております。全体とし
て、売上高は第2四半期として過去最高、特にリカーリング型売上高については過去最高を達成
しており、前年から継続して将来へ投資してきていることが数字として表れています。

次ページ以降、ひとつずつ詳細に解説させていただきます。

大淵：まずは四半期別の売上高の詳細です。

プロダクト事業は、SEO事業や制作サービスが前四半期比でも増収となりました。特にSEO事業
は、「AIアナリストSEO」をコンテンツマーケティング支援サービスからコンテンツSEOだけでなくテ
クニカルSEOも含めたオールインワンのSEO支援サービスにリニューアルした結果、好調に推移
しております。



また、主力サービスであるAIアナリストについては、2024年7月をもって旧Googleアナリティクス
（ユニバーサルアナリティクス）の提供が終了、過去データの閲覧が不可となりGoogleアナリティ
クス4（以下GA4）サポートの需要が高まっていることから、GA4の導入から活用までを包括的に
サポートするサービスの提供を開始しました。こちらも良い反響をいただいております。

インキュベーション事業は、例年第2四半期は戦略系案件の納品が薄い閑散期ですが、引き続
き伴走型のプロジェクトがしっかりと継続しており、前年同四半期比ではその伴走型案件の拡大

で増収となっております。

人材マッチング事業は四半期ごとに過去最高を更新し続けており、順調な拡大を続けておりま

す。

大淵：次に、売上総利益および売上総利益率の推移になります。

第2四半期の売上総利益は2億3400万円となりました。人材マッチング事業とインキュベーション
事業の伴走型案件の拡大などから売上総利益率は低下傾向が続いております。安定的に売上

を獲得しながら、利益率の高いサービスの拡販へと注力するよう、組織設計やKPIなども見直し、
利益率の改善に取り組んでおります。



大淵：続いてEBITDAおよび営業利益です。

販売管理費については売上成長および先行投資のバランスを見ながらコントロールをしていま

す。第2四半期は売上総利益率の低下に加え、人員拡充や研究開発等、積極的に投資活動を
行っていることなどから前年同四半比で減少となりました。改めて、下半期は、採用・販促費等を

含めた投資全般を注力領域に限定し、EBITDA成長の加速を目指していきます。

大淵：続いてクロスセル率です。

2024年8月末時点でのクロスセル率は18.8%となり、23年5月末から横ばい傾向が続いておりま
したが、若干低下しております。



人材マッチングを行うMarketerAgentが、他商材とクロスセルされずクロスセル率を押し下げる一
方、プロダクト事業では小企業案件の整理とクロスセル可能な予算を持つ中企業以上へのアプ

ローチを継続しております。

人材マッチング事業のクライアントでプロダクト事業のサービスがまったく導入できないということ

はなく、これまでにもご説明のとおり、現在は人材マッチング事業のチームのリソースをクロスセ

ルより新規案件獲得を優先しております。

大淵：続いて、理論LTVです。

こちらは、558万円で着地し前年同月比＋2.5%の成長を達成しております。

クロスセル可能な予算を持つ中企業以上へのアプローチを継続しており、1社あたりのリカーリン
グ型売上高は高水準を維持しております。また、販売促進費のROI計測をより細分化・強化した
ことで獲得効率の向上を進めております。



財務ハイライト

大淵：ここからは財務ハイライトです。売上高は前年同四半期比＋9.0%となっておりますが、各
段階損益では先行投資を進めた結果前年同四半期比で下振れる結果となりました。

大淵：販売管理費の内訳です。上期につきましては、売上高上昇の土台となる人員の拡充に努

めており、また離職率も低い状態であることから、主に人件費が増加しております。下半期につ

いては、人員も拡充してきていることと広告宣伝費等のROI向上に着手できていることから、採
用・販促費等を含めた投資全般を注力領域に限定し、EBITDA成長の加速を目指していきます。

また、24/2期第3四半期から開始した人材データベース開発のための研究開発につきましても継
続して投資しております。現時点で、当社独自の精度の高いマッチングを効率化・高速化する人

材データベースの初期開発が完了しており、社内運用もすでに開始しております。



大淵：貸借対照表です。Hubspotを活用したCRM設計・構築・運用におけるトップランナーである
「株式会社100」がグループジョインしたことで関係会社株式を計上しております。

大淵：キャッシュフロー計算書です。前述の通り、100社への投資を実施したことが主要因となり
フリーキャッシュフローはマイナスとなっております。



ビジネスアクション

大淵：続いて、今期ならびに今後のビジネスアクションに関してお伝えいたします。

大淵：まずはビジネスアクションのサマリです。

大淵：プロダクト事業の主力サービスである「AIアナリスト」は、GA4対応がまた盛り上がりを見せ
る中、この好機をしっかりと確保できるようにサービスの再設計をし、同時に営業も強化しており

ます。また、「AIアナリストAD」はセカンドオピニオンサービスなど、広告媒体費を増やさせようと
する既存広告代理店の立場とは違う、クライアント側に立つサービスを提供しておりますが、今

後はクライアントの様々な課題を起点として、幅広くご提供ができるようケイパビリティの拡張に

努めております。「AIアナリストSEO」は他社が行っていないワンストップサービスへのリニューア
ルが功を奏し、好調に推移しています。

インキュベーション事業では、伴走型案件で安定的に売上を獲得しながら、戦略系案件でも非常

に多くの企業にご依頼を受ける「カスタマージャーニーを描きながら、どこでデジタル接点を持つ

かを明らかにする」等、需要の高い型化可能なサービスについては、パッケージ化に取り組んで

おります。直近では、顧客行動に関する定性／定量データに基づいたUXの改善支援を目的と
し、顧客行動観察調査／定量アンケート調査などを通じて、顧客に基づいた改善施策を提供す

る「UXリサーチパッケージ」をリリースしております。また、大手クライアント向けには、LP制作や
CRM/MA領域、インサイドセールス代行など、フルパッケージでの伴走支援を行っている案件が
拡大していますが、これまで得意としていたリード獲得領域にとどまらず、その後工程にある

CRM/MA領域のコンサルティングにも取り組んでおります。CRM/MA領域は、出資先である100
社とともにサービスを検討しております。

人材マッチング事業については、人材データベースの開発等の先行投資に加え、コンテンツ強化

や既存顧客へのアプローチの強化を進めており、事業成長の継続を図ってまいります。事業展

開から2年以上が経ち実績も蓄積されてきた中で、どういった属性の企業に導入されやすいか、
どういうステップを踏むことができれば1社ごとの契約額が大きくなり契約期間が長くなるのかな
ど、LTV拡大のための施策を突き詰めていきます。



大淵：「AIアナリスト」とGA4の普及状況について、ご紹介させてください。以前、ご紹介したように
Googleアナリティクスの大幅バージョン移行は1年前でした。その頃、GA4設定代行の需要が人
材マッチング需要にございましたが、1年経った今になって興味関心が湧いているようです。当社
の行うウェビナーでも、GA4関連のものが非常に好評で、リード獲得に貢献してくれています。

大淵：その背景ですが、GA4を設定してちゃんとデータを蓄積できるようにしようという波が昨年
にあり、今はその蓄積されたデータを活用しよう、分析しようという機運があるのではないかと推

察しています。

そういったチャンスをしっかり確保できるよう、マーケティングコミュニケーションの変更や営業体

制の刷新を行い「AIアナリスト」の拡販に努めております。その結果、テックタッチで販売されてい
るレポートプランの売上は拡大し、またBPaaS型でロータッチのコンサルプランの新規受注も拡
大してきております。



大淵：生成AIの活用も着々と進めております。ただ生成AIを利用するだけでなく、生成AIと人間
の協働でコスト削減と品質維持のバランスをいかにとるかに注力しております。その結果、一部

プロセスの半減が実現しました。今後、自社向けのオウンドメディアの記事生産、そして得意先へ

のトライアルを経て、全クライアント向けに展開していく予定です。工数減は1記事あたりのコスト
を低減するだけでなく、当社のキャパシティ拡大にも寄与するため、今後の収益拡大に貢献して

くれるものと思います。

大淵：100社への投資のその後についても触れさせていただきます。出資後、速やかにコーポ
レートから財務モニタリングの連携を行うと同時に、相互送客などできることから連携して営業を

行う体制の構築を行い、まずは基本的なことを抑えております。また、8月からは商品面での連携
を進めており、こちらについては今後、続々とリリースをしていけるものと思います。そして、9月
から私自身が先方の経営会議に陪席して、しっかりと経営面でもつながりを強化して、シナジー

創出に向き合っております。



今期の見通し

大淵：最後に、今期の業績見通しをご説明させていただきます。

大淵：今期の業績予想は、売上高22億3300百万円、EBITDA3億2600万円、当期純利益2億
1500万円を想定しており、4月に発表させていただいてからは変更ございません。当社はこれま
でも、年度単位でみると下期偏重になっております。そのため、ご心配をおかけすることもありま

すが、しっかりと下期に向けて利益も作っていけるような素地を作っております。

以上、長くなりましたが2025年2月期第2四半期の決算説明とさせていただきます。ご清聴誠にあ
りがとうございました。

（以上）
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